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指标
2005 年第一季度 2005 年第二季度
新浪 搜狐 网易 新浪 搜狐 网易
（ 1）净营业收入 4580 2373 3960 4620 2590 5040
其中：广告营业收入 1660 1486 550 2040 1700 650
非广告营业收入 2920 887 3410 2580 890 4390
（ 2）销售品种结构 100% 100% 100% 100% 100% 100%
其中：广告业务比重 36% 63% 13.89% 44% 66% 12.9%
非广告业务比重 64% 37% 86.11% 56% 34% 87.1%
（ 3）营业成本 1511 759 900 1432 855 1090
其中：广告业务成本 606 357 392 658 425 487
非广告成本 905 402 508 774 430 603
（ 4）成本结构 100% 100% 100% 100% 100% 100%
其中：广告成本比重 40% 47% 43.56% 46% 50% 44.68%
非广告成本比重 60% 53% 56.44% 54% 50% 55.32%
（ 5）销售成本率 33% 32% 27.73% 31% 34% 21.63%
其中：广告业务 36.5% 24.82% 71.27% 32.25% 25% 74.92%
非广告成本 31% 45.32% 14.9% 30% 48.31% 13.74%
（ 6）销售毛利率 67% 68% 77.27% 69% 67% 78.37%
其中：广告业务 65% 76% 28.73% 68% 75% 25.08%
非广告业务 69% 55% 85.1% 70% 53% 86.27%
（ 7）运营开支 2090 1074 1090 2040 1070 970
（ 8）净利润 1030 571 1860 1000 710 2930



































为 4580 万美元，同比增长 11%，较上季度下降 19%；净利润为
1030 万美元，同比下滑 36%，较上季度降低 41%。网易的收入为
3960 万美元，规模远远超过搜狐的 2373 万美元，与新浪已经非常
接近。而且，网易的净利润为 1860 万美元，盈利规模已经接近新浪
的两倍。47%的销售利润率更是新浪 22 .5%的两番。搜狐的财务业
绩则是全面落后，净利润仅为 571 万美元，同比下滑 47.76%,较上
季度降低 12.15%。
第二季度网易无论营业收入还是盈利水平都位居三大网站之
首，其营业收入为 5040 万美元,比去年同期增长 90.2%;新浪则较
去年同期下降 6%,为 4620 万美元;搜狐为 2590 万美元,同比下滑
5%。在盈利方面, 网易为 2930 万美元的利润, 比去年同期增长
146.22%;新浪为 1000 万美元的净利润,比去年同期下降 44.44%;
搜狐为 710 万美元的净利润,同比下滑 28 .28%,但比上一季度增











□厦门大学管理学院 郭丹霞 庄明来/ 撰稿
表 1 （ 2005 年第一、二季度） 单位:美元万元
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发能力，让自主研发的《 大话西游 Online II》和《 梦幻西游》创造了网














































2005 年第二季度，新浪的营业成本为 1432 万美元，比搜狐的
855 万美元增加 577 万美元，比增 40%；比网易的 1090 万美元增
加 342 万美元，比增 24%。网易凭借 5040 万美元的总营业收入位
列三大门户总营业收入排名之首，而其营业成本却比新浪低了







本的比重为 46%，较搜狐下降 4 %，较网易增长 1.32%。而新浪





































27%，较上季度下降 3%。搜狐第二季度的运营开支一共为 1070 万
美元，与上一季度基本保持不变，但比去年同期增长了 27%。网易
第二季度总运营支出为 970 万美元，比去年同期的 770 万美元增





下降 11%的情况下新增了 1080 万美元的营业收入，实现了利润的
跳跃式增长。
这说明门户网站在选择具有核心竞争力的盈利模式下，若能
在压缩运营成本、调整运营方向、改善运营方式、增加运营收入这
些方面有所建树的话，便能获得优异的财务业绩。●
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【 摘要】本文从我国企业集团财务公
司发展的现状及影响因素出发，探讨新时
期加快我国企业集团财务公司健康、快速
发展的基本思路和对策。
一、我国企业集团财务公司的发展
现状
我国企业集团财务公司是为了顺应
经济体制和金融体制改革的需要，作为国
家实施“ 大公司、大集团”战略的配套措施
而发展起来的。自 1987 年第一家财务公
司——东风汽车工业财务公司成立以来，
至今已走过 18 年的历程，并广泛分布在
关系国计民生的重点行业，在国民经济中
的地位举足轻重。但与国外已发展多年的
财务公司相比还相差甚远，而且还存在一
些亟待解决的问题。
（ 一）功能定位模糊，金融服务功能
不强
金融服务应以满足集团的金融需求
为目的，围绕企业集团的发展战略，体现
着集团的产业特性和专业优势。但我国目
前财务公司多以传统的存贷款和资金结
算为主，其业务与银行重叠，并没有真正
发挥财务公司对集团的金融服务功能。
（ 二）融资渠道单一，资金实力单薄
财务公司资产规模小、资金实力不雄
厚，其资金来源以吸收集团内部成员单位
的存款为主，且期限较短，很难利用有限
的内部资源满足集团发展的需要。
（ 三）资金运用范围有限，综合效益
不高
财务公司的服务对象主要是内部成
员，业务品种主要以传统的存贷款和结算
为主。而集团内部企业资金需求的同向
性，使资金集中程度不高，不能形成“ 蓄水
池”的整体优势，严重影响了财务公司的
资产负债结构和综合效益的提高。
（ 四）行政干预较多，难以发挥抵御风
险的职能
由于财务公司服务对象的限定性和
经营目标的特殊性，使财务公司的经营目
标必须服从于集团公司的总体目标。集团
公司经常要求财务公司为其发放贷款或
提供担保，很难发挥其监督成员单位降低
资金风险的职能。
（ 五）监管机构的政策约束，影响了财
务公司的进一步发展
目前，我国新的《 财务公司管理办法》
（ 以下简称《 办法》）对财务公司的政策约
束虽然有了一定松绑，但还是管制太多，
限制了财务公司的发展。
二、影响我国企业集团财务公司健
康、快速发展的成因分析
（ 一）国内金融市场体系和法律体系
的不完善，影响了财务公司对集团的金融
服务功能的发挥
我国的金融体系和资本、货币市场相
对不发达，金融法律体系也不健全，使我
国财务公司的定位、业务经营管理、发展
前景长期处于一个不确定的状态，各项监
管、约束措施也较为严格并经常变化，限
制了财务公司对企业集团本应该发挥的
重要作用。
（ 二）金融监管方式不科学，影响了业
务经营范围和筹资环境
我国对财务公司实行严格的机构监
管模式，财务公司的行为完全置于监管当
局的控制之下，财务公司的业务经营范
围、融资渠道和手段受到严格的限制，制
约了财务公司生存和发展的空间。
（ 三）行业的产业产品结构和资信状
况，影响所属财务公司的业务特征和经营
状况
集团公司在行业的垄断地位和专业
优势是财务公司赖以生存发展的基础，集
团公司畅通的融资渠道和低成本的资金
筹集是财务公司发展的源泉，集团公司陷
影响我国企业集团财务公司
发展的因素分析及其对策研究
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